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A atual cr ise econômica en f ren tada pela Argent ina já era prevista f iá a l -g u m t e m p o , e m b o r a o f i c i a l m e n t e e s s a f a s e t e n h a se d e s e n c a -deado a partir de 3 de dezembro de 2 0 0 1 , quando entraram e m vigor as 
restr ições impostas aos bancos para env io de dinheiro para fora do País, di f icul-
tando os pagamentos ex te rnos , inclusive das impor tações, e f icando insusten-
tável ao final do ano, com a declaração de default da dívida feita pela Argent ina. 
O objet ivo deste tex to é levantar a lgumas ques tões sobre essa cr ise. 
Pr imei ramente, serão fei tas a lgumas cons iderações sobre as causas que 
levaram ao desencadeamen to d a cr ise na Argent ina. A seguir, serão examina -
dos a lguns dos efei tos dessa der rocada sobre sua economia . U m a tercei ra par-
te con temp la rá o papel que v e m sendo d e s e m p e n h a d o pelo Fundo Monetár io 
Internacional (FMI) no t ra tamento das d i f icu ldades enf rentadas pela s e g u n d a 
maior economia do Mercosu l . 
1 - Sobre as origens da crise 
1.1- Antecedentes 
Depois de ocupar o pos to de país mais desenvo lv ido da Amér i ca Lat ina, a 
A rgen t i na v i venc iou , na ú l t ima d é c a d a do sécu lo passado , um p r o c e s s o 
degenerat ivo em sua econom ia , que levou o País à quebra f inancei ra e ao 
suca teamento de sua estrutura produt iva, in ic iando o século XXI de m o d o b e m 
diverso do apresentado nos primórdios do século XX. O longo processo recessivo 
de sua economia, c o m def lação de preços, prob lemas fiscais profundos e restri-
ção monetár ia crescente, c o m e ç o u a tomar vulto e m 1998 e acabou por levar o 
País a um co lapso e m seus s is temas monetár io e f inanceiro. A desva lor ização 
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cambia l levada a t e rmo nos pr imeiros meses de 2002 formal izou o f im da 
convers ib i l idade, e m me io a u m a cr ise que co locou em ques tão aspectos 
bás icos d a o rgan ização econôm ica do País. 
Em 1810, quando se l ibertou do jugo espanho l , a Argent ina representava 
2 % a 3 % d a economia la t ino-amer icana. Em 1910, ao comemora r o pr imeiro 
centenár io de sua independênc ia , sua economia já respondia por 5 0 % do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) da região (Fraga, 2002) . Por essa época , o apor te de 
capi ta l ex terno ( f inanc iando a cons t rução de ferrov ias e de portos) , bem c o m o 
outros invest imentos e m infra-estrutura, al iado aos e levados preços internacio-
nais das commodities, foi fundamenta l para que a Argent ina ga lgasse a posição 
a lcançada . Inclusive, no início do sécu lo XX, es t imava-se que, em 1950, o PIB 
argent ino a lcançar ia o dos Estados Unidos. 
Mas os fatos não con f i rmaram os prognóst icos. A deter ioração das cota-
ções das commodities agr íco las na segunda metade do século XX, s o m a d a à 
elevação de preço dos produtos manufaturados, levou à queima de reservas pela 
Argent ina , que se man teve durante todo o t empo c o m o uma economia agrá-
rio-exportadora. 
D i ferentemente do Brasi l , aque le país não passou por um processo de 
industr ia l ização pesada , que permi t isse a subst i tu ição de suas impor tações. 
S u a est ratégia sempre foi a de se manter c o m o expor tador agr íco la e c o m o 
importador de produtos de maior valor agregado. E, a partir da segunda gestão 
de Perón, o País c o m e ç o u a def inhar economicamen te , c o m a s i tuação agra-
vando-se nos seis anos de d i tadura mil i tar que sucede ram aos Governos 
Perón/ lsabel i ta. 
Em 1983, q u a n d o a c a b o u a d i tadura mil i tar na Argen t ina , sua base 
econômica era quase a m e s m a do sécu lo XIX. Também pouco se fez após a 
redemocra t ização do País. A l fonsin tentou contro lar a inf lação c o m o Plano 
Austra l — precursor do Plano Cruzado imposto no Brasil em 1986 — , mas 
t a m b é m não foi bem-suced ido , e, e m 1989, o País v iu-se às vol tas c o m a 
h iper inf lação. Para le lamente , sua indústr ia pe rmaneceu de fasada, c o m baixa 
produt iv idade e pouca diversi f icação. 
C o m o Plano de Convers ib i l idade, o País apresentou a lgum cresc imento 
até 1998 (Tabela 1), mas t ambém não houve um processo de industrial ização no 
qual a indústr ia aumen tasse sens ive lmente sua part ic ipação no PIB do País, 
c o m o pode ser visto no compor tamen to do PIB por setores, na Tabela 1 do 
Anexo . 
A lém disso, a des igua ldade social cont inuou a crescer, e, a partir de 1998, 
o País começou a encolher ace leradamente, conforme também pode ser obser-
vado no Gráf ico 1 , sobre o uso da capac idade insta lada no País. 





















FONTE: Instituto Nacional de Estadística y Census (INDEG). 
(1) Estimativa do FMI. 
Gráfico 1 
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índices da produção industrial sazonalmente ajustada e do uso da 
capacidade instalada na Argentina — dez.99-abr./02 
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: Banco Central de Ia República Argentina (BCRA). 
NOTA: Base dez./99 = 100. 
Tabela 1 
Variação percentual do PIB argentino em relação 
ao ano anterior — 1993-02 
1.2 - A crise atual 
A cr ise argent ina não se deu a partir dos ú l t imos meses . Há pelo menos 
uma década , a condução da economia do país v iz inho v inha levantando crít icas 
por par te de mui tos economis tas . Embora a pol í t ica econômica da Argent ina 
fosse ava l izada, incent ivada e f iscal izada pelo Fundo Monetár io Internacional , 
gerou-se muita d iscussão sobre sua ef icácia, e a po lêmica sobre seus t ropeços 
não é de hoje. 
Vol tando no t empo um pouco mais de u m a década , podem-se determinar 
a lgumas das causas que levaram a Argent ina a optar pela f ixação do câmb io e 
por abrir mão de u m a polí t ica monetár ia at iva, imped indo o Banco Centra l de 
atuar sobre as var iáveis econômicas . 
Em 1989, a inflação argent ina si tuou-se em pouco mais de 4 .900%. Levan-
do-se e m conta que o País não d ispunha do mecan ismo da correção monetár ia, 
c o m o ocorr ia c o m o Brasi l , a corr ida para o dólar c o m o fo rma de escapar da 
corrosão da moeda era muito grande. Ou seja, a Argent ina já operava c o m dóla-
res bem antes da implantação do Plano de Conversibi l idade, pelo qual , e m 1991 , 
foi implantada a livre conversibi l idade peso-dólar. 
E m um s is tema de convers ib i l idade c o m o o estabelec ido na Argent ina, a 
ex i s tênc ia de u m a ânco ra b e m de f in ida con t r i bu iu para um a u m e n t o do 
end iv idamento e dos emprés t imos e m dólar por par te da popu lação, subest i -
mando-se os riscos que daí poder iam advir — c o m o al teração no valor real dos 
pagamentos frente a uma mudança na taxa de câmbio — e focou-se apenas no 
"r isco inf lacionário". Ou se ja, o maior temor não es tava na desva lor ização do 
câmb io , mas na re tomada d a inf lação. E a do lar ização dos at ivos e ra u m a 
garant ia cont ra esse r isco. 
Para le lamente , a partir de 1 9 9 1 , o s is tema f inancei ro internacional reto-
mou o f luxo de recursos externos aos países emergentes. Tal fato deveu-se, e m 
parte, à recessão que a fe tava a economia mund ia l , ret i rando al ternat ivas de 
apl icação nos países desenvolv idos e aumentando a liquidez internacional. Esse 
aumen to de l iquidez induziu mui tos apl icadores estrangeiros a buscarem opor-
tun idades de ap l icação e m mercados que o fe recessem melhor remuneração , 
e m b o r a a r iscos maiores . Desse modo , países c o m o Brasi l e Argent ina , que . 
E m 2002 , após uma desva lor ização cambia l v io lenta, quase às vésperas 
de completar seu segundo centenár io como país independente, a Argent ina pas-
sou a representar a lgo e m torno d e 1 0 % do PIB e m dólares d a Amér i ca Lat ina. 
E, caso essa tendênc ia dec l inante de sua renda se man tenha , o País deverá 
comple ta r seus 2 0 0 anos , e m 2010 , c o m u m a par t ic ipação e m torno de 5 % no 
PIB lat ino-americano (Fraga, 2002) . 
duran te OS anos SOrv ivenc ia ram eno rme penúr ia camb ia l ; na d é c a d a d e 90 , 
v i ram os f luxos de dó la res se rem re tomados . Ass im , na década passada , e n -
quan to o g rande f luxo de recursos externos para a Argent ina se manteve , o 
s i s tema de livre convers ib i l idade ent re o peso e o dólar teve sus tentação. A 
abundânc ia de dó lares permi t ia que os pesos se mul t ip l icassem, man tendo-se 
u m a razoável oferta de m o e d a no País, apesar do recuo nos superávi ts comer-
ciais da Argent ina . 
Em 1990, e m meio à severa cr ise econômica , o superávi t comerc ia l da 
Argent ina foi de , ap rox imadamen te , US$ 8,6 bi lhões. No ano segu in te , no qual 
foi posto e m marcha o P lano de Convers ib i l idade, as impor tações mais do que 
dob ra ram, e o superáv i t comerc ia l ca iu para a lgo e m torno de US$ 4 ,5 bi lhões. 
Os três anos seguintes fo ram de déficits comerc ia is , enquanto a economia cres-
c ia. O s saldos de comérc io não somen te se evapo ra ram, mas de ixaram de ser 
impor tantes, porque os f luxos de recursos ex ternos con t inuavam. Em 1995 e 
1996, novamente a economia argent ina voltou a ter saldos comercia is posit ivos, 
mas b e m menores que os valores regist rados entre 1990 e 1 9 9 1 . Em 1995, o 
sa ldo foi de US$ 2,4 b i lhões, enquanto o PIB do País registrou queda de 2 ,8%. 
Já e m 1996, o sa ldo comerc ia l foi de apenas US$ 1,8 bi lhão, e o PIB e levou-se 
e m 5 ,5%. 
Tabela 2 
Balança comercial argentina — 1989-01 
(US$ milhões) 























































FONTE: Instituto Nacional de Estadística y Census (INDEC). 
A partir de 1997, po rém, vo l ta ram os déf ic i ts comerc ia is , que só fo ram 
el imir iados e m 2000 , quando a cr ise econôm ica já se de l ineava c la ramente . 
A sér ie histór ica de evo lução do PIB argent ino e do sa ldo da ba lança co= 
mercial mostra que, de modo geral , s e m p r e que sua economiacresc ia , a Argen-
t ina passava a gerar déf ici ts comerc ia is . 
Desse modo, o superávit comercia l de US$ 12 bi lhões esperado para 2002 
dif ic i lmente poderá ser feste jado pelos argent inos, até porque, de acordo c o m o 
EMI , a .queda na. economia do. p a í s j / i z i n h o e m 2002 deverá s e r d a o r d e m d e 
15%, indicando c laramente um processo depress ivo (Souza, 2002) . 
Depo is de a lcançar a ci fra de US$ 25 ,437 bi lhões e m janei ro de 2 0 0 1 , 
du ran te todo esse ano as reservas in ternacionais da Argent ina en t ra ram e m 
queda, sendo acompanhadas de perto pelo vo lume de moeda (pesos) em ci rcu-
lação na economia (Gráf ico 2). 
Gráfico 2 
índice das reservas e m m o e d a est rangei ra e da moeda nacional 
e m c i rculação na Argent ina — dez. /99- jun. /02 
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: Banco Central de Ia República Argentina (BCRA). 
NOTA: Base dez./99= 100. 
Para le lamente , o m e d o da f lu tuação camb ia l genera l izava-se, dev ido a o 
alto grau de dolar ização da economia do País. O agravamento da restr ição mo-
netária afetou ser iamente o func ionamento da economia, engessando-a . Não foi 
apenas um choque monetár io o que ocorreu na Argent ina. A diminuição da oferta 
de moeda em 2001 levou a um choque real , e, a partir do segundo semes t re 
desse ano , ca iu a a t i v idade produt iva , c o n f o r m e pode ser cons ta tado no 
Gráf ico 1. E o sa ldo comerc ia l e levou-se para US$ 7,507 b i lhões (Tabela 2 ) . 
A evasão de dólares tomou vulto, especia lmente no setor privado não f inan-
ceiro, que apresentou uma remessa l íquida de capi tais no valor de US$ 12,247 
bi lhões. O setor públ ico não f inanceiro registrou uma saída líquida de US$ 3,437 
bi lhões, depois de se apresentar como o grande captador de recursos externos 
por quase toda a década de 90. Apenas o setor bancár io consegu iu levantar 
recursos, com u m a en t rada l íquida de capi ta is no valor de US$ 11,500 bi lhões. 
Entretanto é impor tante des tacar que dentro desse valor estão incluídos US$ 
10,743 bi lhões cap tados pe lo Banco Centra l da Argent ina para recompos ição 
das reservas, e apenas US$ 757 mi lhões co r responderam à cap tação l íquida 
das outras inst i tuições f inancei ras internacionais (Tabela 2 do Anexo ) . 
A cr ise c h e g o u ao ponto de levar o governo argent ino a optar pelo corralito 
(restr ição de saques e mov imen tação bancár ia) , que t ravou todo o s is tema f i -
nanceiro do País, e, poster iormente, pela desvalor ização cambia l , cu jos efeitos 
foram danosos para grande parcela da população endiv idada em dólares. A partir 
d o rompimento da âncora camb ia l , e m janei ro de 2002 , o desco lamen to ent re o 
nível das reservas e a quan t idade de moeda e m c i rcu lação f icou ev idente 
(Gráfico 2). 
É in teressante des tacar que a Argent ina está passando , ao m e s m o t e m -
po , por cr ises que o Brasi l en f ren tou e m três épocas d i ferentes: a recessão 
brasi leira do início dos anos 80, o conf isco da poupança durante o Governo 
Col lor e a desva lor ização da m o e d a no início de 1999, o que dá bem u m a idéia 
do tamanho da cr ise argent ina. 
A lguns erros comet idos pe la equ ipe econômica da Argent ina p o d e m ser 
apontados como a l imentadores da crise na qual está mergulhado o país viz inho. 
O pr imeiro de les é a manu tenção , por ma is de uma década , do câmb io 
f ixo, o que aniqui lou a capac idade do País de exportar e, conseqüentemente , de 
produzi r d iv isas c o m seus própr ios recursos. Todo esse t empo e m que o peso 
argent ino esteve amar rado ao dólar p rovocou u m a dis torção nos preços relati-
vos. O peso sobrevalor izado barateava os produtos importados e elevava o preço 
e m dólar dos expor tados. Ass im , a Argent ina expor tava pouco e impor tava bas-
tante. Paralelamente, a Lei de Conversibi l idade estabelecia que a quant idade de 
pesos e m circulação só poder ia crescer se ingressassem mais dólares no País, 
ou seja, diante de uma evasão de dólares, restr ingia-se a oferta monetár ia. Essa 
retração na oferta de moeda tem o m e s m o efeito de um entesouramento, sendo. 
por tanto, capaz de levar a u m a cr ise d o lado real da economia , con fo rme 
demons t rado por Keynes e m seus estudos sobre a moeda . Afora isso, taxas de 
câmbio f ixas são mais indicadas que taxas f lexíveis, quando a principal fonte de 
choques é a d e m a n d a por m o e d a (Fanel l i ; Heymann , 2002) . Isto porque, s e m a 
f i xação do c â m b i o , o p reço da m o e d a es t range i ra poder ia a t ing i r n íve is 
estratosfér icos. Por outro lado, taxas f lexíveis, são mais apropr iadas quando os 
choques são p redominan temente de um t ipo real, isto é, contração da at iv idade 
econôm ica ( /d. , /b. j . -Nesse-caso,a-desvalor ização cambial , poder ia favo rece r a 
ent rada de moeda est rangei ra , ao m e s m o tempo e m que dif icultaria a sa ída de 
d iv isas, espec ia lmente no que se refere à ba lança comerc ia l . 
O segundo erro foi o descaso c o m as ques tões socia is, pr ior izando-se a 
ap l icação de polí t icas de estab i l ização de preços que produz iam recessão e 
desemprego . O Gráf ico 3 permite visual izar o cresc imento das taxas de desem-
prego e subemprego durante o período de vigência do Plano de Conversibi l idade. 
Gráfico 3 
Taxas de desemprego e de subemprego na Argentina — 1989-01 
FONTE: Instituto Nacional de Estadística y Gensus (INDEC). 
Tabe la 3 
Dívida total do setor públ ico da Argent ina — 1996-01 
(mi lhões de pesos) 
A N O S VALOR 
1996 97 105 
1997 101 101 
1998 112 357 
1999 121 877 
2000 128 018 
2001 144 453 
F O N T E : Ministério de Economia . Secretar ia de Hacienda. 
O terceiro er ro fo i a desnac iona l i zação dos bancos , que passa ram, e m 
sua maior ia, para as mãos do capital est rangei ro, prat icamente inviabi l izando o 
f inanc iamento às pequenas e às méd ias empresas nacionais. Diante das dif i-
cu ldades econômicas e da fal ta de l iquidez da economia argent ina, os bancos 
to rnaram-se espec ia lmente selet ivos na concessão de crédi to às pequenas e 
às méd ias empresas do País (Ste inbruch, 2002) . 
E o quarto erro fo i a manu tenção de u m a polít ica de juros altos c o m vistas 
a contro lar os preços e atrair capi tal ex terno, mas que aumentou a dív ida públ i -
ca , con fo rme pode ser visto na Tabela 3. Os juros internos — não só e m pesos, 
mas t a m b é m em dó lares — e ram b e m maiores do que os pagos nos Estados 
Unidos, por conta do Risco-País (Tabela 3 do Anexo) , embora ambos os países 
(Argent ina e Estados Unidos) ope rassem suas economias e m dólares. 
Para agravar a inda mais a s i tuação da economia argent ina, há que se 
ressaltar a pouca importância estratégica do País no contexto mundia l , a lém da 
c a p a c i d a d e re la t i vamen te l im i tada de expo r ta r sua cr ise para os pa íses 
viz inhos. 
"( . . . ) é u m pa ís mu i t o c a r o de f i nanc ia r pe la ba i xa re l evânc ia 
estratégica que tem. O total do default russo era um terço do argent ino. 
Mas o país é a s e g u n d a potênc ia nuclear mundia l e nação-chave 
para EUA, Europa e Ás ia . A dív ida externa do Paquistão é um quinto 
da Argent ina , mas o país t e m a rmas nuc leares, um conf l i to c o m a 
índia e papel decis ivo por sua f rontei ra c o m o Afegan is tão. A dív ida 
ex terna turca é um terço da argent ina, mas é um país -chave da 
Otan. 
"No caso da Amér ica Lat ina, a cr ise na Argent ina não produziu até 
agora um efeito de propagação e m cascata." (Fraga, 2002, p. A-10) . 
Out ro aspecto é o que d i ferenc ia a cr ise argent ina daque las enf rentadas 
pelo Méx ico (dezembro de 1994) e pelo Brasil ( janeiro de 1999). Nestas últ imas, 
a desvalor ização cambia l teve uma conotação prevent iva, ou seja, foi produzida 
para evitar o co lapso f inanceiro e o default, enquanto, no país viz inho, a desvalo-
r ização do peso foi conseqüênc ia dessas s i tuações. Ass im , a s i tuação argent i -
na asseme lha -se mais à da Indonés ia (1997) , que só desva lor izou a m o e d a 
depo is do caos insta lado, do que à do Méx ico e à d o Brasi l , embo ra mui tos 
anal is tas. tentem compara r a s i tuação argent ina c o m a mex icana e a brasi leira, 
ta lvez por serem todos países lat ino-americanos e apresentarem certa identida-
de cul tura l . Vale destacar, a inda, que todas as g randes cr ises nos países emer-
gentes , nos úl t imos anos , es tavam assoc iadas ao co lapso de s is temas de taxa 
de câmb io fo rmalmente f ixadas ou quase f ixadas. 
A g rande d i ferença, p o r é m , entre as cr ises da Argent ina , do Brasil e do 
Méx ico é que a Argent ina , depo is de ser apon tada pela comun idade f inancei ra 
in ternacional c o m o exemp lo a ser imi tado por outros países emergen tes , foi a 
pr imei ra v í t ima do f im da era dos g randes pacotes f inancei ros. O País v i rou 
coba ia para o novo t ra tamento dado pela comun idade f inancei ra internacional 
aos países per i fér icos não est ra tég icos c o m prob lemas de f inanc iamento . O 
lema atual do s is tema f inancei ro in ternacional , coo rdenado pelo FMI , parece 
ser: "De ixa quebrar para ver o q u e acontece" . T u d o isso, depo is d e o País ter 
segu ido à r isca os d i tames do Consenso de Wash ing ton . 
A lém disso, se a Argent ina é responsável pela s i tuação em que se encon-
tra — e na ve rdade o é — , seus c redores t a m b é m têm boa parcela de respon-
sabi l idade, pois tanto eles quan to as agênc ias in ternacionais , como o FMI , o 
Banco Mundia l e outras, apo ia ram e incent ivaram o currency board, ignorando 
que, a longo prazo, tal polí t ica cr iar ia sér ias d i f icu ldades para o País. Se é fácil 
entrar nesse t ipo de regime, é mui to difícil sair dele s e m t raumas para a econo-
mia que o adota . Um deles é não consegu i r pagar os compromissos , pois o 
câmb io f ixo tende a induzir a um aumen to nos gas tos ex ternos . E a percepção 
de u m a instabi l idade monetár ia no País por parte dos ap l icadores leva estes 
últ imos a reduzirem for temente o vo lume das t ransações f inanceiras e do tempo 
de duração dos contratos. Os mercados f inanceiros enco lhem-se à med ida que 
os agen tes se recusam a arcar c o m al tos r iscos de inad implênc ia fu tura. 
Se os mercados de crédi to externo se reduzem, diz a teor ia econômica 
que uma das alternativas à restrição de recursos externos pode ser um aumento 
na taxa de câmb io , c o m vistas a gerar superáv i ts comerc ia is c o m o objet ivo de 
enf rentar a restr ição externa. Desva lor izações cambia is , nesse caso, p o d e m 
ser v is tas c o m o o compor tamen to de u m a f i rma que dec ide l iquidar es toques a 
preços abaixo do custo para honrar compromissos bancár ios, preservando c o m 
isso s u a reputação. Po rém, e m a lguns casos , essa est ra tég ia de preservar a 
reputação externa pode chocar -se c o m polít icas monetár ias nas quais es te jam 
e m jogo sua cred ib i l idade para consegu i r manter ba ixas as taxas de inf lação e 
que t in f iam u m setor f inancei ro a l tamente do lar izado. Tal foi o c a s o da Argent i -
na, onde o p rob lema só af lorou quando se iniciou a retração nos f luxos de cap i -
tal para o País . 
Out ro t r auma econômico causado pelo currency boardío\ o est rangula-
men to da economia , e m grande parte dev ido à con t ração monetár ia . E uma 
economia e m recessão, norma lmente , leva ao déficit públ ico, j á que as receitas 
t r ibutár ias se reduzem ao m e s m o tempo e m que a u m e n t a m as pressões para 
maiores despesas , espec ia lmente aque las l igadas à rede de segur idade social 
e ao f inanc iamento do défici t . 
No caso da Argent ina, o déficit públ ico nominal e levou-se for temente, ape-
sar de todo o processo de pr ivat ização levado a termo no País, durante a v igên-
c ia do Plano de Convers ib i l idade. Em 2 0 0 1 , a lcançou a cifra de 8,719 bi lhões de 
pesos (Tabela 4 do Anexo) . Mais do que a queda nas receitas, foi o aumento nas 
despesas o responsáve l pelo desequi l íbr io nas con tas públ icas nomina is , f ruto 
do aumen to nos gas tos c o m juros . Por out ro lado, o resul tado pr imár io (que 
exclu i o pagamen to de juros) most rou-se posi t ivo ao longo da década de 90, 
exceto e m 1996, o que reforça a idéia de con t ração econômica . 
Observando-se a Tabela 4 , referente ao gasto públ ico nacional e das pro-
v ínc ias, é possíve l no tar que, desde 1999, as despesas de func ionamento do 
Estado e de gasto públ ico social v ê m decl inando, tanto em nível nacional quanto 
provinc ia l , enquan to as de gasto públ ico e m serv iços econômicos já v ê m se 
reduzindo desde 1998. Apenas as despesas de serviços da dív ida pública eleva-
ram-se incessantemente . 
Out ro p rob lema decor ren te da f i xação do valor do peso ao dólar foi que a 
valor ização da moeda nor te-amer icana emper rou o comérc io externo da Argen-
t ina, espec ia lmente c o m a Europa e c o m o Brasi l ; neste últ imo caso , pr incipal-
men te após a desva lo r ização camb ia l brasi le i ra de 1999, c o m a redução dos 
superávi ts comerc ia is argent inos. U m dólar supervalor izado signif icava um peso 
superva lor izado, induzindo ao déficit comerc ia l . A lém do euro e do real desvalo-
r izados f rente ao dólar, os argent inos a inda t inham de conviver c o m a deteriora-
ção nos p reços das commodities que o seu país expor ta e c o m os mercados 
re lat ivamente fechados na Europa e nos Estados Un idos para os produtos agrí-
co las . Após a cr iação do Mercosu l , aumen tou sens ive lmente o vo lume do co-
mérc io Brasi l -Argent ina. Em conseqüênc ia , o câmb io bilateral real entre os dois 
países to rnou-se uma var iável c rescen temente impor tante para a Argent ina . 
Tabela 4 
Gasto público, por finalidade, dos Governos Nacional e Provinciais da Argentina 
e da Região Metropolitana de Buenos Aires — 1991-01 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1991 1992 1993 1994 1995 1996 
Governo Nacional 
Gasto total 39 080 41 195 41 082 44 124 43 515 42 571 
I - Funcionamento do Estado .. 5 449 6 226 6 366 7 244 6 828 6 527 
II - Gasto público social 24 318 24 855 25 668 29 477 28 804 29 200 
III - Gasto público em serviços 
econômicos 5 417 4 630 4 938 3 347 2 955 2 085 
IV - Serviços da dívida pública 3 896 5 484 4 110 4 056 4 927 4 759 
Governos Provinciais e da Re-
gião IVIetropolitana de Buenos 
Aires 
Gasto total 21 781 27 028 31 347 33 190 32 191 31183 
I - Funcionamento do Estado .. 5 010 5 934 6 555 6 948 6 656 6 683 
II - Gasto público social 14 554 18 524 21 301 22 408 21255 19 959 
III - Gasto público em serviços 
econômicos 1 906 2 172 2 991 3 241 3 572 3 573 
IV - Sen/iços da dívida pública 311 398 500 592 708 968 
DISCRIMINAÇÃO 1997 1998 1999 2000 2001 
Governo Nacional 
Gasto total 45 071 46 249 49 906 48 858 (1)49 017 
I - Funcionamento do Estado ... 6 517 6 729 7 907 6 824 (1) 6 187 
II - Gasto público social 29 955 30 662 31 499 30 468 (1)29 608 
III - Gasto público em serviços 
econômicos 2 163 2 270 1 931 1 594 (1) 1450 
IV - Serviços da dívida pública 6 436 6 588 8 569 9 972 (1)11 773 
Governos Provinciais e da Re-
gião Metropolitana de Buenos 
Aires 
Gasto total (1)33 240 (1)35 991 (1)38 611 (1)37 694 (2)37 827 
I - Funcionamento do Estado ., (1) 7 076 (1 )7 967 (1 )8 564 (1 )8 300 (2) 8 208 
II - Gasto público social (1 )21 802 (1 )23 171 (1 )25 226 (1 )24 810 (2)24 720 
III - Gasto público em serviços 
econômicos (1) 3 350 ( 1 ) 3 696 (1) 3 393 (1) 2 743 (2) 2 494 
IV- Serviços da divida pública (1) 1 012 (1) 1 158 (1) 1 428 (1) i 841 (2) 2 404 
FONTE; Secretaria de Política Econômica. Dirección de Gastos Sociales Consolidados. 
NOTA: Em pesos de 2001, 
(1) Provisório. (2) Estimativa. 
Se os Es tados Un idos c o n s e g u e m conviver c o m o dó lar va lor izado e c o m 
enormes défici ts comerc ia is , isso não signi f ica que o m e s m o devesse ocorrer 
c o m a Argent ina. Do m e s m o modo, se os Estados Unidos são capazes de atrair 
recursos externos, não quer dizer que a Argent ina t a m b é m o seria. E, à med ida 
que se deter iorava a s i tuação cambia l da Argent ina , mais aumen tava a fuga de 
capi ta is e enco lh iam os f luxos de capi ta l externo para esse País (Tabela 2 do 
Anexo) , aper tando a inda mais o torniquete da contração monetár ia . Esta úl t ima, 
f ruto da ex igênc ia legal n o País, de que cada peso c i rcu lando na econom ia 
deveria ter um lastro correspondente e m dólares nas reservas em divisas estran-
geiras. 
O enxugamen to dos recursos e m c i rcu lação, devido à fuga de capi ta is e à 
redução no ingresso de div isas, foi fatal para a economia argent ina. Desde outu-
bro de 1998, o país encont ra-se em um processo recessivo, com as vendas e a 
produção industrial reduzindo-se gradua lmente e a instituição do corralito in ten-
si f icando a recessão e levando a economia da Argent ina ao estágio de depres-
são econômica . No pr imeiro t r imestre de 2002 , o PIB argent ino ca iu 1 6 , 3 % e m 
relação ao pr imeiro t r imest re de 2 0 0 1 . A p rodução industr ial t a m b é m despen -
cou , e os salár ios reais t i veram uma queda anual izada de 9 ,7%. S e m mercado , 
as empresas de i xa ram de pagar as con tas e m dia e mu i tas reduz i ram os sa lá -
rios. Por outro lado, até ma io de 2002 , os preços reg is t ravam um cresc imento 
anua l de 2 3 % , enquan to os preços no a tacado e levaram-se e m 72 ,3%. O índice 
do mercado de ações , e m junho de 2002 , apresentava u m a queda anua l , e m 
valores reais, d a o r d e m de 2 9 , 8 % . A s expor tações e as impor tações , a té ma io , 
já hav iam recuado 8 ,7% e 5 9 % , respect ivamente, e m relação a igual período do 
ano anterior (Economic. . . , 2002) . 
2 - Alguns efeitos da crise 
Depois de ostentar por décadas a fio a cond ição de país c o m melhor renda 
per capita da Amér i ca Lat ina (Tabela 5 do Anexo) , a Argent ina , nos úl t imos 
tempos, v iu sua renda e m dólares ser pulver izada pela desvalor ização do peso. 
Em quatro meses , desde janei ro de 2002 , o peso desvalor izou-se e m torno de 
6 5 % , reduzindo e m dois terços a renda per capita e m dólares dos argent inos. A 
desva lor ização do início d e 2002 , de a lgum modo , encer rou um cic lo, c o m a 
renda per capita vo l tando aos níveis do início dos anos 80 (Fanel l i ; H e y m a n n , 
2002) . Essa q u e d a de renda foi tão grande que, dentro do contexto la t ino-ame-
r icano, a Argent ina f icou aba ixo da méd ia regional e di f ic i lmente terá cond ições 
de vol tar a impor tar c o m o antes . 
No per íodo hiper inf lac ionár io, entre 1989 e 1990, a renda da Argent ina 
t a m b é m se deprec iou fo r temente e m re lação ao dólar, m a s essa perda foi 
corr ig ida c o m a convers ib i l idade de um peso por um dólar, a partir de 1 9 9 1 . 
A lém disso, à época , o d e s e m p r e g o era b e m menor do que a tua lmente , o que 
tornava a s i tuação m e n o s d ramát i ca (Gráf ico 3) , A tua lmente , no país v iz inf io, 
q u e m não está d e s e m p r e g a d o t e m t ido seus salár ios conge lados ou m e s m o 
reduzidos, fazendo a d e m a n d a interna despencar. 
Queda da d e m a n d a agregada, redução da capac idade produtiva, d iminui-
ção da receita t r ibutár ia, desman te lamen to da est rutura produt iva de d iversos 
setores, redução no consumo dos serviços pi jb l icos, calote na dívida são a lguns 
dos efeitos do caos econômico e m que mergu lhou a Argent ina. Parece inegável 
que o aumen to da const r ição f inancei ra foi um dos pr incipais e lementos da 
drást ica queda na demanda agregada e na produção, n a longa recessão a rgen-
t ina a inda e m andamen to (Fanel l i ; H e y m a n n , 2002) . A s perdas do País, nos 
úl t imos quat ro anos d e recessão — ago ra dep ressão — , levaram-no a u m a 
deter ioração social e econômica quase comparáve l à de um país em guer ra , 
fa l tando apenas o efeito destru idor dos bombarde ios . 
A recessão da economia e a desvalor ização do peso aceleraram a quebra 
de empresas na Argent ina: 
"Na contab i l idade dos mor tos e fer idos da iniciat iva pr ivada, es tão 
empresas- i íderes nos setores de te lecomunicações, de abastecimento 
de água , as duas pr incipais de te lev isão por ass inatura, as duas 
ma io res d o lei te e ou t ros poderosos se tores de gás , meta lurg ia , 
comun icação , agropecuár ia e setor bancár io , entre mais de duas 
dezenas d e c o m p a n h i a s c o m pesadas d ív idas e m at raso" (Pfeifer, 
2002 , p. A -1 ) . 
O es t rago na economia é t ão g rande que já a t inge os US$ 10 b i lhões, 
prat icamente o que os argent inos v ê m sol ic i tando c o m o socorro ao FMI . Desse 
valor, U S $ 8 b i lhões re fe rem-se às prov isões bancár ias (Bancos. . . , 2002) . E, 
s e m dinheiro e m caixa para atender à demanda , os bancos, que já enf rentavam 
prob lemas há a lgum t e m p o , agora p o d e m falir, caso o Governo não cons iga 
segurar a corr ida bancár ia. 
Provavelmente, a demanda domést ica cont inuará caindo ao longo de 2002, 
c o m o fruto do aumen to do desemprego , da cessação dos invest imentos, do 
conge lamento dos depósi tos bancár ios, dentre outros fatores que d iminuíram a 
renda e os gas tos do País. 
Mui tos especial is tas apontam o déficit públ ico c o m o o prob lema central da 
economia argent ina. Entretanto o contro le f iscal , com redução a inda maior dos 
gastos do Governo, só vir ia piorar a crise, já que a parte importante do prob lema 
está na cont ração monetár ia , e um programa de arrocho f iscal, buscando gerar 
superáv i t nas contas públ icas, agravar ia a inda mais a insuf ic iente disponibi l i -
dade de m o e d a na economia . U m a maior cont ração na l iquidez induz a u m a 
ace leração nos efei tos que t endem a acentuar as f lu tuações cícl icas e a gerar 
instabi l idade f inanceira. E esses d ist i j rb ios p o d e m ser agravados, se o f luxo de 
capi ta is cessa , c o m o aconteceu na Argent ina . 
Para compensa r a restr ição monetá r ia impos ta pelo conf isco, mui tos ar-
gent inos estão vendendo , c o m deság io , suas ap l icações de prazo f ixo presas 
no corralito. Essa é uma das poucas manei ras de obter dinheiro rápido e de fugir 
dos r iscos de receber tí tulos de um Estado fa l ido, va lendo entre 2 0 % a 3 0 % de 
seu va lor de face; s e m contar a poss ib i l idade de fa lência de a lguns bancos , 
impossibi l i tados de devolver aos seus cl ientes os valores deposi tados. 
"Devedores de bancos es tão comprando , c o m grandes descontos , 
ap l icações em prazo f ixo ret idas nas inst i tuições f inanceiras. As 
apl icações são usadas pelo valor integral na qui tação de débi tos (...) 
Para vender a ap l icação o corrent is ta t em de acei tar perda de 2 5 % 
de seu invest imento, se e le foi real izado em pesos, ou de até 7 0 % se 
foi feito or ig ina lmente e m dó lares. " (Trev isan, 2002 , p. A-1) . 
O corra// foconf iscou boa parte da poupança deposi tada nos bancos, depr i -
m indo o c o n s u m o interno aos piores pa tamares . Junto c o m a desva lor ização 
cambia l , fez c o m que , neste ano, as impor tações despencassem. Já as vendas 
ex ternas , embo ra ressent idas pela fal ta de f inanc iamento e pelo aumento nos 
custos de produção, perderam mui to menos , e m função da desva lor ização do 
peso. M e s m o ass im , os expor tadores que d e p e n d e m de insumos impor tados 
v ê m enf rentando di f iculdades, pois fo ram cr iadas barreiras ao envio de dinheiro 
para o Exterior. U m a delas é um prazo mín imo de 45 dias a par t i rda real ização 
do negócio para que o pagamento seja efetuado. Tal exigência tem inviabil izado 
muitas operações, pois são poucos os fornecedores externos que se d ispõem a 
vender a prazo a u m país e m default. 
C o m o s is tema f inanceiro engessado, sem crédito interno nem externo, os 
expor tadores , apesar do câmb io favoráve l , t êm poucas possib i l idades de au -
men ta rem suas vendas . C o m a desvalor ização da moeda, os produtos argent i -
nos to rnaram-se , h ipote t icamente, do is terços mais baratos, mas esse ganho 
virtual a inda não pôde ser aprove i tado in tegra lmente. A lém dos prob lemas j á 
refer idos c o m as vendas ex ternas, f o ram cr iados impostos sobre as expor ta-
ções , que var iam de 5 % (bens industr ia is) até 2 0 % (commodities) do valor da 
venda, fato que se agrava pela baixa co tação de mui tas commodities no merca-
do internacional . Tal é o caso do petró leo, do gás , do tr igo e da soja. De acordo 
c o m o Governo , a t r ibutação sobre as expor tações v isa a conter o impacto do 
reajuste cambia l nos preços internos, pr inc ipalmente nos produtos que a t ingem 
signi f icat ivamente o custo de vida da população. A lém disso, ser ia uma manei ra 
de melhorar as contas públ icas via aumen to de ar recadação. 
A s s i m , o sa ldo comerc ia l de US$ 12 bi lhões, esperado pelos argent inos 
para este ano, caso se concret ize, dever-se-á mui to mais à queda nas importa-
ções , as quais v ê m despencando f ragorosamente . O Brasi l , por exemplo , j á 
teve uma q u e d a de 6 7 , 8 0 % e m suas v e n d a s para a Argent ina no pr imeiro 
quadr imest re de 2002 , comparado c o m o per íodo compreend ido entre janeiro e 
abril de 2 0 0 1 , o que gerou um saldo pró-Argent ina pouco superior a US$ 1 bi lhão 
até abri l de 2002 . 
Embo ra a necess idade de gerar sa ldos comerc ia is seja impor tante, no 
m o m e n t o , u m a das ques tões -chave — e ta lvez a ma is crí t ica c o m que se de-
f ronta a Argen t ina — é a urgência e m restabelecer a credib i l idade do s is tema 
bancár io . E m b o r a o s bancos t e n h a m reaber to suas por tas, a inda lhes fal ta não 
só l iquidez para operar normalmente c o m o a conf iança da população, com suas 
economias conf iscadas pelo corralito. C o m a abrupta desvalor ização do peso e 
o conseqüen te f im da par idade, os bancos argent inos t a m b é m f icaram c o m 
recursos a receber e m pesos e dív idas a pagar e m dó lares . Enquanto hav ia a 
livre conversibi l idade, um peso eqüival ia a um dólar, mas , a partir da desvalor iza-
ção , houve um "descasamento" das pos ições de at ivos e pass ivos, ou se ja , os 
pesos a receber não mais cobr iam os dó lares a pagar. 
O governo da Argent ina es tá lutando para evitar o co lapso e m seu s is tema 
f inancei ro — e m grande parte const i tu ído por bancos internacionais — para 
restabelecer a credib i l idade perd ida pelo s is tema. S e m ela, não poderá at ivar 
seu comérc io exter ior — peça fundamenta l para a recuperação de uma econo-
mia c o m sér ios prob lemas de insuf ic iência da d e m a n d a interna — nem voltar a 
atrair capi ta is ex ternos, por maiores que se jam as taxas de juros o ferec idas. O 
f luxo de t ransferências f inanceiras precisa ser re tomado. 
Q u a n d o as cond ições mac roeconômicas p io ram, os c redores reagem, 
mudando para at ivos dolar izados c o m curto prazo de maturação. Esse encur ta-
men to de prazo pode ser at re lado ao dese jo de moni torar ma is de perto o 
compor tamen to dos devedores e ao fato de que a incerteza aumen ta o "prêmio 
de l iquidez", isto é, a remuneração pela renúncia à l iquidez. Essa postura agra-
va a s i tuação das empresas e dos países devedores e tende a se refletir nos 
índices das Bolsas. E a Argent ina não foi exceção à regra. Tanto as taxas de 
ju ros aumen ta ram quan to caiu o índice Merva l ( indicador da Bolsa de Valores 
argent ina) , con fo rme pode ser v isto nas Tabelas 3 e 4 do Anexo . 
A Argent ina precisa de crédi tos ex ternos para restaurar a conf iança inter-
na e externa e m sua economia e, por isso, t em recorr ido tão ins is tentemente ao 
FMI e às dema is agênc ias internacionais, embora , a té o momen to , o esforço 
tenha sido e m vão . 
Os paises que fazem parte do Grupo dos Oito são: Alemanha, França, Estados Unidos, 
Inglaterra, Itália, Canadá, Japão e Rússia. 
3 - A (des)assístência do FMI 
Em suas dec la rações , o staffào Fundo Monetár io Internacional tem afir-
m a d o sua d ispos ição de ajudar a Argent ina a sair da cr ise e de recuperar um 
cresc imento sus ten táve l . Na prát ica, po rém, o que t em sido visto são ex igên-
cias e precondições impossíveis de se rem cumpr idas pelo País diante da grave 
s i tuação econôm ica e m que se encont ra . 
O Fundo cond ic iona o auxí l io f inancei ro à imp lantação de um programa 
econômico "sól ido". Seus di r igentes a legam que p rogramas anter iores acer ta-
dos com a Argent ina, nos quais ex ig iam reformas na condução da economia do 
País, f racassaram e que , até o momen to , as autor idades econômicas argent i -
nas não apresentaram um programa de auster idade capaz de merecer sua apro-
vação. Essa pos ição do boarddo FMI t a m b é m é per f i lhada pe los Estados Uni-
dos (maior quot is ta do Fundo) , pelo Banco Mundia l e pelos demais países-
-membros do Grupo dos Oito {G-Sy. 
Sem dizê-lo aber tamente , o FMI insinua que a Argent ina é um país corrup-
to e que, por isso, não merece a juda. A lém do mais o descont ro le f iscal é o 
principal a rgumento apresentado pelo FMI para não conceder auxí l io à Argent i -
na. Ass im, insiste e m recomendar um ajuste f iscal severo a u m a economia que 
a t ravessa for te depressão e que, segundo pro jeções do própr io Fundo, deve rá 
registrar cont ração de 1 5 % em 2002 . Ao f i rmar tal pos ição, ignora o fato de que, 
se a economia já está e m declínio, a redução dos gastos do Governo só poderá 
piorar as co isas, j á que a receita t r ibutár ia e o nível de e m p r e g o t a m b é m se 
retraem c o m a cont ração das despesas governamenta is , em especial os inves-
t imentos , pelo seu efei to mult ipl icador. 
Essa ex igênc ia de cont ração dos gastos piJblicos imposta pelo Fundo 
não é de hoje, pois a ent idade sempre pautou sua co laboração pela ex igênc ia 
de auster idade f iscal . E a Argent ina até que procurou segui r sua or ientação, 
cortando os gastos federais (exceto os pagamentos de juros) entre 1999 e 2 0 0 1 , 
c o m o pode ser visto na Tabela 4. C o m o resul tado, ace lerou-se a queda da eco-
nomia. 
Essa polí t ica de equi l íbr io f iscal imposta à Argent ina pelo Fundo foi dura-
mente cr i t icada por Joseph Stiglitz, Prêmio Nobel de Economia de 2001 e 
ex-economis ta-chefe do Banco Mundia l : 
"(...) não foi o des reg ramen to , mas um decl ín io econômico que 
levou à queda das recei tas t r ibutár ias. A s taxas de juros nas al turas 
f o ram resu l tado não tan to do que a A rgen t i na fez , m a s da m á 
adminis t ração da cr ise global de 1997 e 1998. Todos os países foram 
mui to a fe tados, até m e s m o a Argent ina que, na época , a inda era 
cons iderada pelo FMI u m a a luna A-i-. 
"Nos Estados Unidos, q u a n d o há um decl ínio na economia , todo 
mundo concorda que o remédio é um est ímulo f iscal . Por que, então, 
o FMI acredi tava que o contrár io — polít icas f iscais retracionárias — 
teria sucesso na Argent ina?" (Stiglitz, 2002, p. 2-3) . 
As ex igências de ajuste fiscal na Argent ina por parte do FMI u l t rapassam a 
esfera federa l . O Fundo t ambém pediu garant ias especiais de que as províncias 
de Buenos Aires e Córdoba — as mais end iv idadas — reduzi rão seus déficits 
f iscais. Para tanto, exig iu redução de 6 0 % nos o rçamentos dessas provínc ias. 
Tal ex igência, caso seja atendida, deverá agravar a inda mais a convu lsão social 
e econômica do país vizinho, pois deverá provocar a demissão de quase 400 mil 
serv idores públ icos, número reconhec ido pelo próprio Fundo Monetár io . Entre-
tanto, dada a organização polít ica da Argent ina, c o m as províncias relat ivamente 
independentes do governo central e governos preocupados e m atender aos inte-
resses de seus elei tores, d i f ic i lmente se consegu i rá o ajuste f iscal proposto 
pelo FMI às provínc ias, embo ra es tas até t enham t ido redução de gastos reais 
(Tabela 4) . 
O FMj t ambém propõe aos argent inos a intervenção do Banco Central nos 
bancos insolventes, com a reestruturação dos bancos pr ivados e a racional iza-
ção e pr ivat ização dos públ icos; o f im das in tervenções no mercado de câmb io 
e da v e n d a de dólares abaixo do preço de mercado , para conter a desvalor iza-
ção do peso e u m a fórmula para liberar, e m 2003 , o d inheiro ret ido no corralito, 
através de tí tulos emit idos pelos bancos , que ser iam negoc iados e m Bolsa. 
Atualmente, está e m vigor um cronograma de devolução do dinheiro, que deverá 
se es tender por até 10 anos . 
"Um exame mais de perto do seu orçamento most ra c o m o é injusto o 
quadro de prod iga l idade que t em sido p in tado da Argent ina . Os 
n t jmeros oficiais reve lam um déficit de menos de 3 % do Produto 
Interno Bruto (PIB) — e não u m número absurdo. Lembrem-se que, 
e m 1 9 9 2 , quando os Es tados Unidos passa ram por uma recessão 
bem mais mode rada do que a atual recessão da Argent ina , o déficit 
federal do país era de 4 , 9 % do PIB. 
2 "Não é de ho'\e que se sabe que intermediários financeiros cujos passivos são garantidos 
pelo governo provocam um grave problema de risco moral (...) eles não tinham qualquer 
incentivo para fiscalizar a qualidade dos empréstimos das instituições em que depositavam 
seu dinheiro; uma vez que os proprietários das instituições de savings & loans não tinham 
que empenhar muito capital próprio, eles tinham todos os incentivos para jogar uma moeda 
para cima, apostando: cara, eu faturo, coroa, os contribuintes arcam com o prejuízo." 
(Krugman, 1998, p. 20-21). 
Para o FMI , outra sa ída é a aber tura comerc ia l a t ravés de impulso às 
expor tações , j á que ba ixos níveis de expor tações d i f icu l tam a geração d e 
superáv i ts comerc ia is e ge ram dúv idas sobre a capac idade de pagamen to do 
País . Sob esse aspec to , o Fundo espe ra que as expo r tações a rgent inas 
a u m e n t e m ao longo de 2002 , impu ls ionadas pela desva lor ização do peso e 
pelo reaquec imento da economia mundia l . Ressal ta, t ambém, que boa parte da 
recuperação das vendas externas depende da re tomada do f inanc iamento ao 
comérc io exterior. Po rém pouco t em feito para que esse f inanc iamento se ja 
retomado. 
Os dese jos expressos pelo FMI só poder iam ser concre t izados se, jun to 
c o m as recomendações fei tas, v iesse uma substancial in jeção de recursos para 
a Argent ina, pois, sem apoio f inanceiro externo, é prat icamente impossível para 
a Argent ina sair da cr ise e m que se encont ra . 
Por um b o m tempo, o Fundo apresen tou a Argent ina c o m o exemp lo aos 
países emergentes. Quando o governo argent ino decidiu implementar o reg ime 
de convers ib i l idade, a pr incipal p reocupação das autor idades econômicas era 
cor tar a inf lação, e t iav ia uma conv icção genera l izada de que os distúrbios 
econômicos es tavam atre lados a uma polít ica monetár ia f rouxa e errática. A lém 
d isso, a ut i l ização da m o e d a nor te -amer icana c o m o un idade de conta , instru-
mento de poupança e até m e s m o c o m o meio de troca já es tava consagrada na 
economia argent ina. U m a estreita relação entre o dólar e a oferta monetár ia (em 
pesos) foi v ista, então, c o m o um mecan i smo discipl inador que, legalmente, el i -
minar ia o f inanciamento monetár io dos déficits públ icos e fornecer ia uma âncora 
defini t iva para o s is tema de preços. O reg ime de convers ib i l idade veio para ser 
v isto c o m o u m a das inst i tu ições bás icas do País. A conf iança na credib i l idade 
levou ao c resc imento no vo lume de t ransações , no t a m a n h o e na pro fund idade 
dos mercados f inancei ros. Expecta t ivas fo rmaram-se : os empres tadores con -
cen t ra ram-se na base legal que garant ia suas dív idas a receber e m dólares, 
enquanto os tomadores de emprést imos achavam que, em caso de mudança no 
reg ime, as obr igações ser iam renegoc iadas (Fanel l i ; Heymann , 2002) . 
Enquanto o f luxo de capi ta is para a Argent ina era abundante , o Fundo não 
d e m o n s t r o u p r e o c u p a ç ã o c o m um even tua l default, pe rm i t i ndo que seus 
emprestadores incorressem no que Paul Krugman chamou de "risco moral" (moral 
fiazard), e m sua anál ise da cr ise asiática.^ Para comprovação , basta anal isar o 
Tabela 5 
Dívida externa bruta da Ârgeníina —dez.791-dez./Õ1 
_ ( U S $ milhões) 
DISCRIMINAÇÃO 1991 1992 1993 1994 1995 1996 
Setor pijblico não financeiro 
e Banco Central 52 739 50 678 53 606 61 268 67 192 74 113 
Setor privado não financeiro 3 524 5 774 9 938 13 842 18 203 20 841 
Setor financeiro (sem Banco 
Central) 5 074 6 520 8 882 10 799 13 752 15 659 
Obrigações diversas com 
contrapartida no ativo O O O 80 870 1 805 
TOTAL.... 61 337 62 972 72 425 85 908 99 147 110 613 
DISCRIMINAÇÃO 1997 1998 1999 2000 2001 
Setor público não financeiro 
e Banco Central 74 912 83 111 84 750 84 615 87 844 
Setor privado não financeiro 29 551 36 512 36 911 36 949 35 261 
Setor financeiro (sem Banco 
Central) 20 589 22 306 23 628 24 775 16 679 
Obrigações diversas com 
contrapartida no ativo 3 731 3 747 3 362 4 781 1 604 
TOTAL 125 052 141 929 145 289 146 338 139 783 
FONTE: Dirección Nacional de Cuentas Internacionales. 
NOTA: Saldos em fim de período. 
c resc imento da dív ida externa do País na década de 90, apresentado na Tabela 
5, onde é possíve l consta tar que o c resc imento da dív ida do setor pr ivado foi 
b e m maior do que o do setor públ ico. 
Agora que tudo deu errado na Argent ina , o FMI ten ta ex imir -se da cu lpa 
sob a a legação de que seus conse lhos não fo ram segu idos à r isca, que a 
co r rupção na Argen t ina é g rande, e tc . Esse compor tamen to do Fundo e das 
dema is agênc ias internacionais, e m úl t ima instância, t e m reflet ido a pos ição 
de fend ida pelo atual governo nor te -amer icano, que , d i fe ren temente de seu 
antecessor, de m o d o geral , tem l imitado o auxíl io f inanceiro prestado aos países 
e m d i f icu ldades f inancei ras aos in teresses est ra tég icos nor te -amer icanos. 
Pela mane i ra c o m o a tua lmente t em conduz ido as negoc iações c o m a 
Argent ina, o FMI demons t rou ser u m a instituição que o fereceu o guarda-chuva 
quando t inha sol e o pediu de vol ta quando c o m e ç o u a chover. E essa ta lvez 
se ja a tôn ica q u e vai p redominar daqu i para a f rente nas re lações ent re o FMI 
e os pa íses e n d i v i d a d o s não es t ra tég i cos pa ra a po l í t i ca ex te rna no r te -
amer icana. 
Tabela 1 
Produto Interno Bruto, a preços de mercado, e Valor Agregado Bruto, 
a preços de produtor, na Argentina —1993-01 
a) 1993-95 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1993 1994 1995 
PIB a Preços de Mercado 236 504 980 250 307 886 243 186 102 
PIB a Preços Básicos (1) 208 309 600 220 284 657 214 583 444 
Produtores de Bens 76 806 329 81 409 508 78227 921 
Produtores de bens 72 435 493 76 778 746 73 770 627 
Impostos específicos 4 370 836 4 630 762 4 467 295 
A-Agricultura, pecuária, caça esilvicultura 11 736 940 12 652 803 13380 019 
B - Pesca 411 910 403 824 411 028 
C - Exploração de minas e pedreiras 3 527 213 4 012 259 4 670 000 
Exploração de minas e pedreiras 3 525 396 4 010 487 4 668003 
Impostos específicos 1 817 1 772 1 997 
D-Industria manufaturara 43138298 45 079 364 41 849 614 
Indústria manufatureira 38 906 942 40 600 135 37 555 044 
Impostos específicos 4 231 356 4 479 229 4 294570 
E-Fomecimento de eletricidade, gás e água 4 599034 5 097 350 5 476163 
Fornecimento de eletricidade, gás e água 4 461 371 4 947 589 5 315 436 
Impostos específicos 137 663 149761 160 727 
F-Construção 13 392 933 14 163 906 12 441 097 
Produtores de Serviços 144 402 599 153 569713 150 591 986 
Produtores de semços 144 173398 153 294718 150 327538 
Impostos específicos 229202 274 995 264 448 




Produto Interno Bruto, a preços de mercado, e Valor Agregado Bruto, 
a preços de produtor, na Argentina — 1993-01 
a) 1993-95 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1993 1994 1995 
H - Hotéis e restaurantes 5 431 791 5 894 082 5 737 507 
I -Transporte, armazenamento e com un icação 16 133 850 17 792 753 18 098 451 
J - Intermediação financeira 9 299 037 11 189 897 11 036 317 
Intermediação financeira 9 069 835 10 914 903 10 771 869 
Impostos específicos 229 202 274 995 264 448 
K - Atividades imobiliárias, empresariais e de alu-
guéis 34 131 719 36 364 711 36 082 683 
L - Administração pública e defesa 14 515 739 14 136 177 14 093 959 
M-Educação 10 023 089 10 323 101 10 416 295 
N - Serviços sociais e de saúde 8 156 921 8 276 434 8 673 793 
O - Outras atividades de serviços comunitários, 
sociais e privados 8 944 920 9 760 528 9 663 255 
P - Lares privados com serviços domésticos 3 856 698 3 730 759 3 698 512 
Q - Organizações e entidades exteriores 46 338 56 648 24 710 
Impostos Específicos 4 600 038 4 905 757 4 721 742 
Receitas Brutas 4 888 263 5 215 054 4 977 342 
Imposto Sobre Valor Agregado 12 206 922 12 013 333 11 358 744 
Impostos Sobre Valor Agregado das Importa-
ções 2 914 922 3 494 604 3 795 613 
Imposto Sobre Valor Agregado (retenção) 1 144 796 1 325 805 1 111 815 
Impostos Sobre Importação 2 440 439 3 068 676 2 637 402 
Serviços Financeiros Medidos Indiretamente 3 411 027 4 573 752 4 537 379 
Produto Interno Bruto, a preços de mercado, e Valor Agregado Bruto, 
a preços de produtor, na Argentina — 1993-01 
b) 1996-98 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1996 1997 1998 
PIB a Preços de Mercado 256 626 243 277 441 318 288 123 305 
PIB a Preços Básicos (1) 225 880 661 243 517 437 252 828 239 
Produtores de Bens 82 253 270 89 129 357 92 872 190 
Produtores de bens 77 824 050 84 716 042 88 318 666 
Impostos específicos 4 429 220 4 413 314 4 553 524 
A - Agricultura, pecuária, caça esilvicultura .. 13 167 155 13 194 738 14 444 731 
B-Pesca. 465 218 500 498 446 181 
C - Exploração de minas e pedreiras 4 881 539 4 915 069 4 726 671 
Exploração de minas e pedreiras 4 879 366 4 912 778 4 724 193 
Impostos específicos 2 172 2 291 2 478 
D - Indústria manufatureira 44 549 700 48 626 636 49 525 624 
Indústria manufatureira 40 289 637 44 399 266 45 168 820 
Impostos específicos 4 260 063 4 227 370 4 356 805 
E - Fornecimento de eletricidade, gás e água 5 698 117 6 163 814 6 634 312 
Fornecimento de eletricidade, gás e água 5 531 133 5 980 160 6 440 071 
Impostos específicos 166 984 183 654 194 241 
F-Construção 13 491 541 15 728 601 17 094 671 
Produtores de Serviços 158 857 690 171 166 059 179 178 025 
Produtores de serviços 158 591 504 170 872 055 178 857 376 
Impostos específicos 266 186 294 004 320 648 




Produto Interno Bruto, a preços de mercado, e Valor Agregado Bruto, 
a preços de produtor, na Argentina — 1993-01 
b) 1996-98 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1996 1997 1998 
H - Hotéis e restaurantes 6 309 272 7 099 678 7 551 435 
I - Transporte, armazenamento e comunicação ... 19 349 978 21 519 240 23 425 267 
J - Intermediação financeira 12 561 629 14 347 935 16 994 903 
Intermediação financeira 12 295 443 14 053 932 16 674 255 
Impostos específicos 266 186 294 004 320 648 
K - Atividades imobiliárias, empresariais e de alu-
guéis 37 440 241 39 310 632 40 443 154 
L - Administração pública e defesa 14 119 915 14 013 786 13 920 624 
M-Educação 10 777 613 11 191 036 11 287 291 
N - Serviços sociais e de saúde 9 033 637 9 401 142 9 614 318 
O - Outras atividades de serviços comunitários, 
sociais e privados 10 050 381 11 226 827 11 397 916 
P - Lares privados com serviços domésticos 3 571 981 3 665444 4015 117 
Q - Organizações e entidades exteriores 86 278 67 743 77 302 
Impostos Específicos 4 695 418 4 707 318 4 874 172 
Receitas Brutas 5 281 135 5 770 421 5 999 939 
Imposto Sobre Valor Agregado 11 686 623 11 819 817 12 065 553 
Impostos Sobre Valor Agregado das Importa- 6 124 843 6 659 365 
ções 4 764 324 
Imposto Sobre Valor Agregado (retenção) 1 162 935 1 338 979 1 201 523 
Impostos Sobre Importação 3 155 148 4 162 503 4 494 513 
Serviços Financeiros Medidos Indiretamente^^ 5 253 746 6 300 240 8 347 865 
Tabela 1 
Produto Interno Bruto, a preços de mercado, e Valor Agregado Bruto, 
a preços de produtor, na Argentina — 1993-01 
c) 1999-01 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1999 2000 (2) 2001 (2) 
PIB a Preços de Mercado 
PIB a Preços Básicos (1).. 
Produtores de Bens 
278 369 014 
245 501 347 
88 054 216 
Produtores de bens 83579 928 
Impostos específicos. 4474 289 
A - Agricultura, pecuária, caça e silvicultura 14 824 412 
B-Pesca 434 126 
C - Exploração de minas e pedreiras 4 572 120 
E)q3loração de minas e pedreiras 4 569 695 
Impostos específicos 2 425 
D - Indústria manufatureira 45 598 803 
Indústria manufatureira 41 328 388 
Impostos especifirxis 4 270 415 
E - Fornecimento de eletricidade, gás e água 6 872 850 
Fornecimento de eletricidade, gás e água 6 671 402 
Impostos específicos 201 448 
F-Construção 15 751 905 
Produtores de Serviços 176 263 868 
Produtores de serviços 175 990 017 
Impostos específicos 273 850 
G - Comércio atacadista e varejista 37 464 438 
276172 685 
243 962 880 
85 335 309 




4 879 579 
4 877197 
2 382 
43 855 461 
39 864020 
3 991 441 
7 325 317 
7112 828 
212 489 
14 284 168 
177198 261 
176 920 055 
278 206 
36 386 752 
263 996 674 
233 972 381 
80 916486 
76 799 722 
4116 764 





40 626 828 
36731 577 
3 895 251 
7 407049 
7 187 908 
219141 
12 627 051 
170 083 015 
169 797 465 
285 550 
33 513 580 
(continua) 
Indic, Econ, FEE, Porto Alegre, v. 30, n, 2, p. 251-298, set. 2002 
Tabela 1 
Produto Interno Bruto, a preços de mercado, e Valor Agregado Bruto, 
a preços de produtor, na Argentina — 1993-01 
c) 1999-01 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1999 2000 (2) 2001 (2) 
H - Hotéis e restaurantes 7 236 135 
I -Transporte, armazenamento e comunicação . 23 121 197 
J - Intermediação financeira 17 069 576 
Intermediação financeira 16 795 726 
Impostos específicos 273 850 
K - Atividades imobiliárias, empresariais e de alu-
guéis 40 088 779 
L - Administração pública e defesa 14 190 265 
M-Educação 11 706 995 
N - Serviços sociais e de saúde 9 893 801 
O - Outras atividades de serviços comunitários, 
sociais e privados 11 466 296 
P - Lares privados com serviços domésticos 3 947 909 
Q - Organizações e entidades exteriores 78 475 
Impostos Específicos 4 748 139 
Receitas Brutas 5 726 726 
Imposto Sobre Valor Agregado 11 218 398 
Impostos Sobre Valor Agregado das Importa-
ções 6 182 479 
Imposto Sobre Valor Agregado (retenção) 1 117 326 
Impostos Sobre Importação 3 874 599 
Serviços Financeiros Medidos Indiretamente ... 8 341 872 
FONTE; Dirección Nacional de Cuentas Nacionales. 
NOTA; Pesos a preços de 1993. 
(1) Exclui Imposto sobre Valor Agregado, os impostos específicos 
tlrnativas provisórias. 
7 235 899 
23 521 784 
17 441 878 
17 163 672 
278 206 
40 451 325 
14 286 034 
12 047 896 
10 110 203 
11 766 656 
3 868 689 
81 143 
4 484 518 
5 677 320 
11 036 115 
6 083 078 
1 098 551 
3 830 225 
8 408 852 
6 708 172 
22 446 331 
15 887 153 
15 601 602 
285 550 
39 440 827 
14 049 760 
12 347 394 
10 123 567 
11 738 807 
3 746 281 
81 143 
4 402 314 
5 677 320 
10 167 376 
5 597 994 
1 008 203 
3 171 088 
6 947 487 
e as receitas brutas. (2 ) Es-
Tabela 2 
Balanço de pagamentos resumido da Argentina — 1992-01 
(US$ milhões) 
DISCRIMINAÇÃO 1992 1993 1994 1995 1996 
A - Balança Comercial (FOB) -1 396 -2 364 -4 139 2 357 1 760 
Exportações 12 399 13 269 16 023 21 162 24 043 
Irngortaeõe® 13 795 - 15 633 -20 162 - -18 804 22283 
B - Serviços e Rendas -5 026 -6 318 -7 480 -8 120 -9 078 
Serviços -2 554 -3 323 -3 786 -3 458 -3 582 
Rendas -2 472 -2 995 -3 694 -4 662 -5 496 
C - Transferências Unilaterais (líqui-
do) 769 520 462 552 445 
Transações Correntes (A + B + O) -5 654 -8 162 -11 157 -5 211 -6 873 
Conta Capital e Financeira 9 220 13 564 12 742 7 223 12 380 
Conta capital 16 16 18 14 51 
Conta financeira 9 204 13 548 12 724 7 209 12 329 
Setor Bancário 1 305 -1 695 2 000 4 691 -197 
Banco Central da Argentina 288 -3 064 444 1 922 1 003 
Outras instituições financeiras 1 017 1 369 1 556 2 769 -1 200 
Setor Público Não Financeiro 940 7 074 4 058 5 840 9 032 
Setor Privado Não Financeiro 6 959 8 169 6 667 -3 322 3 494 
Erros e Omissões (líquido) -280 -1 165 -902 -2 114 -1 625 
Mudanças nas Reservas Internacio-
nais 3 287 4 238 682 -102 3 882 
DISCRIMINAÇÃO 1997 1998 1999 2000 2001 
A - Balança Comercial (FOB) -2 123 -3 097 ^795 2 558 7 507 
Exportações 26 431 26 434 23 309 26 410 26 655 
Importações 28 554 29 531 24 103 23 852 19 148 
B - Serviços e Rendas -10664 -11 925 -11 499 -11 658 -12 116 
Serviços -4 449 -4 516 -4 104 -4 288 -4 021 
Rendas -6 215 -7 409 -7 395 -7 370 -8 095 
C - Transferências Unilaterais (líqui-
do) 453 398 396 235 180 
Transações Correntes (A + B-i-0) -12 333 -14 624 -11898 -8 864 -4 429 
Conta Capital e Financeira 16 816 18 415 14 183 9 650 -4 127 
Conta capital 94 73 86 87 107 
Conta financeira 16 722 18 342 14 097 9 563 -4 234 
Setor Bancário -910 3 506 1 329 67 11 500 
Banco Central da Argentina -586 -512 -1 033 762 10 743 
Outras instituições financeiras -324 4 018 2 362 -695 757 
Setor Público Não Financeiro 8 172 9 362 10 845 8 123 -3 487 
Setor Privado Não Financeiro 9 460 5 474 1 923 1 373 -12 247 
Erros e Omissões (líquido) -1 210 -353 -1 084 -1 225 -3 527 
Mudanças nas Reservas Internacio-
nais 3 273 3 438 1 201 -439 -12 083 
FONTE: Instituto Nacional de Estadística y Census (INDEC). 
Tabela 3 
Taxa de juros anuais para empréstimos no curto prazo na Argentina — jan./96-fev./02 
{%) 
















































































Fevereiro 12,96 10,30 
Março 9,44 8,16 
Abril 8,16 7,28 
Maio 8,26 7,42 
Junho 10,15 8,67 
Julho 10,31 8,61 
Agosto 10,03 8,46 
Setembro 10,46 8,86 
Outubro 12,59 9,99 
Novembro 13,00 9,82 
Dezembro 13,45 10,05 
2000 
Janeiro 11,22 9,16 
Fevereiro 10,80 9,18 
Março 9,80 8,55 
Abril 9,20 8,26 
Maio 10,11 9,12 
Junho 9,94 8,99 
Julho 9,60 8,81 
Agosto 9,39 8,94 
Setembro 9,98 9,38 
Outubro 10,82 9,95 
Novembro 15,31 11,91 
Dezembro 16,86 13,78 
2001 
Janeiro 11,65 10,51 
Fevereiro 8,98 8,41 
Março 17,29 11,25 
Abril 23,83 14,79 
Maio 22,36 15,72 
Junho 16,83 12,94 
Julho 36,18 19,82 
Agosto 38,57 23,82 
Setembro 32,91 22,10 
Outubro 32,62 19,79 
Novembro 49,96 27,13 
Dezembro ... 25,76 
2002 
Janeiro 29,53 21,34 
Fevereiro 31,92 19,76 
República Argentina (BCRA). 
DISCRIMINAÇÃO 1993— 1994 1995 1996 1997 
I - Receitas Correntes 50 058,7 50 271,3 49 037,8 46 917,7 54 641,1 
Receitas tributárias 29 007,2 31 614,1 31 034,7 33 176,0 38 352,3 
Contribuições à Seguridade Social 13 345,0 14 083,8 13 704,8 10 281,0 12 201,7 
Receitas não tributárias 2 041,3 2 103,3 1 709,6 1 350,9 1 505,7 
Vendas de bens e serviços da administração 
publica 252,1 345,6 322,3 168,8 149,3 
Receitas operacionais 5 016,4 1 439,4 1091,0 917,6 851,6 
Rendas da propriedade 331,0 579,1 1072,3 958,6 1 514,6 
Transferências correntes 0,0 12,0 55,5 62,8 65,9 
Outras receitas 65,7 94,0 47,6 2,0 0,0 
íl - Despesas Correntes 44 245,8 47 477,2 48 449,4 49 369,8 55 858,6 
Despesas de consumo e operacionais 12 327,5 10 259,7 9 850,2 9 862,7 10 278,6 
Remunerações 7 626,8 7 642,2 7 249,7 7 213,3 7 554,2 
Bens e sen/iços 4 084,1 2 444,7 2 482,3 2 472,9 2 659,9 
Outras despesas 616,6 172,8 118,2 176,5 64,5 
Rendas da propriedade 2 914,0 3 150,8 4 086,6 4 609,5 5 747,3 
Juros 2 914,0 3 150,3 4 083,5 4 607,9 5 745,0 
Juros da dívida interna 362,1 234,7 193,0 147,6 247,8 
Juros da dívida externa 2 551,9 2 915,6 3 890,5 4 460,3 5 497,2 
Oiitras rendas 0,0 0,5 3,1 1,6 2,3 
Prestações da Seguridade Social 12 513,3 15 241,1 15 627,8 15 443,9 17 199,3 
Outras despesas correntes 0,2 0,5 11,6 1,4 0,5 
Transferências correntes 16 440,6 18 742,3 18 684,0 19 452,3 22 632,9 
Ao setor privado 3 249,9 4 567,7 4 679,6 4 444,7 5 700,3 
Ao setor público 13 166,3 14 133,0 13 983,8 14 903,0 16 848,8 
Províncias e Região Metropolitana de 
BuenosAires 11 808,6 12535,3 12428,7 13335,8 15 176,1 
Universidades 1 290,3 1 412,1 1 410,2 1 528,6 1 614,8 
Outras 67,4 185,6 139,3 38,6 57,9 
(continua) 
Setor público nacional não financeiro da Argentina — regime de caixa (anual) — 1993-01 
a) 1993-97 
. (milhões de pesos) 
a) 1993-97 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1993 1994 1995 1996 1997 
Ao setor externo 24,4 41,6 26,2 104,6 83,8 
Outros gastos 50,2 82,8 189,2 0,0 0,0 
III - Poupança Corrente (I - II) 5 812,9 2 794,1 588,4 -2 452,1 -1 217,5 
IV - Recursos de Capital 667,8 806,9 1 255,8 751,2 735,6 
Privatizações 523,3 732,9 1 171,2 374,9 305,7 
Outros 144,5 74,0 84,6 376,3 429,9 
V-Despesas de Capital 3 750,2 3 886,9 3 217,5 3 563,5 3 794,7 
Investimentos 1 666,0 1 214,8 871,7 757,6 855,1 
Transferências de capital 1 992,9 2 514,8 2 262,2 2 765,4 2 791,0 
Províncias e Região Metropolitana de Bue-
nos Aires 1 908,4 2 236,3 2 080,4 2 550,4 2 499,1 
Outras 84,5 278,5 181,8 215,0 291,9 
Inversão financeira 91,3 157,3 83,6 40,5 148,6 
Províncias e Região Metropolitana de Bue-
nos Aires 34,0 50,1 27,9 3,3 5,1 
Resto 57,3 107,2 55,7 37,2 143,5 
VI - Receitas Totais (I + IV) 50 726,5 51 078,2 50 293,6 47 668,9 55 376,7 
VII - Despesas Totais (li + V) 47 996,0 51 364,3 51 666,9 52 933,3 59 653,3 
VIII - Resultado Global (VI - VII) 2 730,5 -285,9 -1 373,3 -5 264,4 -4 276,6 
IX - Resultado Sem Privatizações 2 207,2 -1 018,8 -2 544,5 -5 889,3 -4 582,3 
X-Despesas Primárias (1) 45 082,0 48 214,0 47 583,4 48 325,4 53 908,3 
XI - Superávit Primário Total (VI - X) 5 644,5 2 864,2 2 710,2 -656,5 1 468,4 
XII - Superávit Primário Sem Privatizações 5 121,2 2 131,5 1 538,2 -1 281,4 1 162,7 
Tabela 4 
Setor público nacional não financeiro da Argentina — regime de caixa (anual) — 1993-01 
Tabela 4 
Setor público nacional não financeiro da Argentina — regime de caixa (anual) — 1993-01 
b) 1998-01 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1998 1999 2000 2001 
I - Receitas Correntes 56 217,3 55 676,7 56 169,2 51 130,1 
Receitas tributárias 40 362,8 38 625,6 40 671,8 37 164,6 
Contribuições à Seguridade Social ! 11 990,0 10 891,8 10 684,3 9 639,6 
Receitas não tributárias 2 148,4 3 472,3 2 085,9 2 072,1 
Vendas de bens e serviços da administração 
pública 203,8 196,8 185,0 186,9 
Receitas operacionais 276,8 1 073,3 1 039,2 891,3 
Rendas da propriedade 1 054,2 1 155,1 980,2 761,9 
Transferências correntes 181,3 261,8 522,8 413,7 
Outras receitas 0,0 0,0 0,0 0,0 
II - Despesas Correntes 57 032,4 60 047,1 60 459,0 57 394,0 
Despesas de consumo e operacionais 9 350,3 10 455,5 9 576,3 9 113,9 
Remunerações 6 844,3 7 353,9 6 899,1 6 541,6 
Bens e serviços 2 477,1 2 877,6 2 315,1 2 243,3 
Outras despesas 28,9 224,0 362,1 329,0 
Rendas da propriedade 6 661,2 8 223,9 9 656,4 10 175,9 
Juros 6 660,3 8 223,6 9 656,0 10 174,6 
Juros da dívida interna 215,0 223,6 152,1 72,8 
Juros da dívida externa 6 445,3 8 000,0 9 503,9 10 101,8 
Outras rendas 0,9 0,3 0,4 1,3 
Prestações da Seguridade Social 17 480,6 17 436,4 17 431,3 16 616,9 
Outras despesas correntes 0,8 0,9 10,6 18,6 
Transferências correntes 23 539,5 23 930,4 23 772,4 21 467,0 
Ao setor privado 5 909,8 6 411,0 6 155,2 5 818,9 
Ao setor público 17 541,0 17 438,6 17 550,4 15 568,5 
Províncias e Região Metropolitana de 
Buenos Aires 15 832,8 15 640,7 15 823,1 13 916,5 
Universidades 1 645,4 1 779,9 1 718,4 1 633,2 
Outras 62,8 18,0 8,9 1 8,8 
(continua) 
Indic. Econ. FEE, Porto Alegre, v. 30, n. 2, p. 251-298, set. 2002 
Tabela 4 
Setor público nacional não financeiro da Argentina — regime de caixa (anual) — 1993-01 
b) 1998-01 
(milhões de pesos) 
DISCRIMINAÇÃO 1998 1999 2000 2001 
Ao setor externo 88,7 
Outros gastos 0,0 
III - Poupança Corrente (I - II) -815,1 
IV - Recursos de Capital 508,8 
Privatizações 96,3 
Outros 412,5 
V - Despesas de Capital 3 767,2 
Investimentos 888,0 
Transferências de capital 2 821,8 
Províncias e Região Metropolitana de Bue-
nos Aires 2 500,5 
Outras 321,3 
Inversão financeira 57,4 
Províncias e Região Metropolitana de Bue-
nos Aires 2,6 
Resto 54,8 
VI - Receitas Totais (I + IV) 56 726,1 
VII - Despesas Totais (II + V) 60 799,6 
VIII - Resultado Global (VI - VII) -4 073,5 
IX - Resultado sem Privatizações -4 169,8 
X - Despesas Primárias (1) 54 139,3 
XI - Superávit Primário Total (VI - X) 2 586,8 
XII - Superávit Primário sem Privatizações 2 490,5 
FONTE: Ministério de Economia. Secretaria de Hacienda. 

































































Produto Interno Bruto por habitante, a preços de mercado, na América Latina — 1990-2000 
(US$) 
PAÍSES 1990 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 
Argentina 5 544,6 7 137,8 
Brasil.!.. 3 8S9,4 4 059,1 
Chile 3 424,6 4 273,0 
México 4 047,9 4 320,2 
Paraguai 1 696,7 1 700,7 
Uruguai 4 705,9 5 689,7 
Venezuela 3 029,6 3 133,0 
Total 3 312,8 3 592,4 
FONTE: Comissão Econômica para 
NOTA: Preços constantes de 1995. 
6 843,9 7 125,6 7 599,3 
4 169,1 4 213,2 4 286,7^ 
4 588,3 4 833,7 5 090,8 
3 985,2 4 131,1 4 340,2 
1 730,6 1 703,3 1 699,3 
5 521,2 5 753,6 6 019,9 
3 247,2 3 166,6 3 332,4 
3 572,2 3 643,5 3 771,6 
7 791,2 7 434,9 7 303,3 
4 2 4 Í 4" 4 224,7 4 347,9 
5 200,4 5 128,4 5 309,1 
4 488,7 4 577,3 4 813,7 
1 645,5 1 602,6 1 552,5 
6 238,3 6 016,0 5 884,8 
3 289,7 3 036,8 3 096,6 
3 798,3 3 757,8 3 843,1 
a América Latina (CEPAL). 
Tabela 6 
Evolução do índice Merval da Argentina — 1990-02 
(US$) 





























































FONTE: Banco Central de Ia República Argentina (BCRA). 
Tabela 8 
Índice de produção industrial da Argentina — 1993/02 
MESES 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
Jan. 89,9 94,3 92,4 89,9 96,9 99,4 95,4 97,8 98,0 81,1 
Fev. 72,8 81,6 90,8 92,5 95,7 101,0 91,8 98,1 93,9 80,3 
Mar. 98,6 106,5 107,1 106,5 111,3 118,3 110,8 114,8 106,6 89,8 
Abr. 99,7 105,0 95,4 106,6 118,9 118,5 106,8 103,3 105,1 
Maio 100,8 107,9 100,6 110,8 115,5 117,5 109,7 106,2 106,8 
Jun. 101,8 104,6 97,1 106,3 113,3 120,9 109,2 107,4 103,7 
Jul. 105,0 105,3 100,1 115,9 123,7 126,9 110,5 107,1 106,7 
Ago. 104,7 110,7 102,7 114,9 120,6 123,2 115,5 112,5 106,7 
Set. 108,3 112,3 99,1 106,5 124,4 122,4 114,7 110,7 102,7 
Out. 106,8 109,9 102,4 116,3 129,6 122,6 114,4 109,3 101,1 
Nov. 105,8 107,9 101,1 109,9 114,7 115,3 115,4 108,2 97,0 
105,8 106,9 97,4 104,1 111,0 106,6 118,2 110,5 91,1 
FONTE: Fundação de Pesquisas Econômicas Latino-Americanas (FIEL). 
NOTA: Base 1993 = 100. 
Tabela 7 
Reservas em moeda estrangeira da Argentina — dez./90-jun./02 
(US$ milhões) 
ANOS VALOR 
Base monetá r ia da Argent ina — 1994/02 
D E P Ó S I T O S DAS 
P E R Í O D O S GIROU- INST ITU IÇÕES 
L A Ç Ã O F I N A N C E I R A S 
N O B C R A 
(mi lhões de pesos) 
B A S E 





















































F O N T E : Banco Centra l de Ia Repúbl ica Argent ina (BCRA) . 
NOTA: Saldo em f inal do per íodo. 
Taxas anuais de variação do índice de Preços ao Consumidor 















FONTE: Secretaria de Política Econômica con infomación dei INDEC. 
NOTA: Variação em relação ao mesmo período do ano anterior. 
Tabela 10 
FINALIDADES 
OU FUNÇÕES 1 9 9 L 1 9 9 2 1993 1994 1995 1996 
GASTO TOTAL 39 080 41 195 41 082 44 124 43 515 42 571 
I - Funcionamento do Estado 5 449 6 226 6 366 7 244 6 828 6 527 
1.1-Administração geral 1 928 2 437 2 596 2 990 2 758 2 579 
1.2-Justiça 400 493 530 634 678 670 
1.3 - Defesa e seguridade 3 121 3 296 3 240 3 571 3 392 3 279 
II - Gasto público social 24 318 24 855 25 668 29 477 28 804 29 200 
11.1 - Educação, cultura e ciência e 
técnica 2 770 1 969 2 320 2 532 2 521 2 636 
11.1-1-Educação básica 1 208 137 116 195 206 284 
11.1 -2 - Educação superior e uni-
versitária 961 1174 1473 1509 1596 1676 
1.3 - Ciência e técnica 479 451 517 584 542 474 
1.4-Cultura 64 83 84 120 129 145 
1.5 - Educação e cultura sem 
discriminar 58 123 131 124 49 58 
2-Saúde 5 230 5 407 5 800 6 738 6 651 6 302 
2.1 • Atendimento público da 
saúde 480 373 449 666 572 591 
11.2.2 - Obras sociais - atendimen-
todasaúde 3 179 3 115 3 285 3 441 3 437 3 342 
11.2.3 - INSSJyP - atendimento da 
saúde 1 570 1918 2 066 2 631 2 642 2 369 
11.3 - Água potável e rede de es-
gotos 41 41 17 16 28 51 
11.4 - Habitação e urbanismo 109 51 66 108 11 6 
11.5 - Promoção e assistência so-
cial 698 700 793 911 878 764 
11.5.1- Promoção e assistência so-
cial pública 175 183 169 198 204 204 
11.5.2 - Obras sociais - prestações 
sociais 405 373 369 363 341 311 
11.5.3 - INSSJyP - prestações so-
ciais 118 144 255 349 333 248 
(continua) 
Tabela 11 
Gasto público do Governo Central da Argentina — 1991-01 
a) 1991-96 
(milhões de pesos) 
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Tabela 11 
Gasto público do Governo Central da Argentina — 1991-01 
a) 1991-96 
(milhões de pesos) 
OuíuSçõi ^992 1993 1994 1995 1996 
11.6-Previsão social 14 007 15 203 14 652 16 895 16 284 17 090 
11.7-Trabalho 1 463 1 485 2 019 2 278 2 430 2 350 
11.7.1 - Programas de emprego e se-
guro de desemprego 56 86 441 543 615 719 
11.7.2-Pagamentos familiares 1 407 1 399 1 579 1 735 1 815 1 632 
11.8 - Outros serviços urbanos 0 0 0 0 O O 
III - Gasto público em serviços 
econômicos 5 417 4 630 4 938 3 347 2 955 2 085 
III.1 - Produção primária 133 182 263 273 250 251 
III.2-Energia e combustível 2 611 2 535 2 721 1 385 1 105 589 
III.3-Indústria 333 228 376 164 171 105 
III.4-Serviços 1 304 1 276 1 436 1 333 1 290 1 005 
III.4.1-Transporte 1 273 1 213 1 233 1 218 1 144 899 
III.4.2-Comunicação 31 63 203 115 146 106 
III.5 - Outros gastos em serviços 
econômicos 1 037 409 142 192 139 136 
IV - Serviços da dívida pública 3 896 5 484 4 110 4 056 4 927 4 759 
Q U Í S Ç Õ E I ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' 
GASTO TOTAL 45 071 46 249 49 906 48 858 
I - Funcionamento do Estado 6 517 6 729 7 907 6 824 
1.1-Administração geral 2 561 2 691 3 615 2 703 
1.2-Justiça 731 763 801 796 
1.3-Defesa e seguridade 3 226 3 275 3 491 3 325 
II - Gasto público social 29 955 30 662 31 499 30 468 
II.1 - Educação, cultura e ciência e 
técnica 2 872 3 054 2 917 2 746 
11.1.1 - Educação básica 394 385 240 150 
11.1.2 - Educação superior e uni-
versitária 1 690 1 835 1 872 1 885 
11.1.3-Ciência e técnica 577 635 605 542 
11.1.4-Cultura 169 159 145 138 
11.1.5 - Educação e cultura sem 
discriminar 42 40 56 31 
11.2-Saúde 6 640 6 835 7 250 6 841 
11.2.1 - Atendimento público da 
saúde 693 801 873 792 
11.2.2 - Obras sociais - atendi-
mento da saúde 3 559 3 733 3 885 3 796 
11.2.3 - INSSJyP - atendimento da 
saúde 2 388 2 300 2 492 2 253 
11.3 - Água potável e rede de es-
gotos 81 93 68 41 
11.4-Habitação e urbanismo 7 7 3 6 
11.5 - Promoção e assistência so-
cial 813 878 827 786 
11.5.1 - Promoção e assistência so-
cial pública 229 287 252 232 
11.5.2 - Obras sociais - prestações 
sociais 312 303 292 286 
11.5.3 - INSSJyP - prestações so-

























Gasto público do Governo Central da Argentina — 1991-01 
b) 1997-01 
: (milhões de pesos) 
Indic. Econ. FEE, Porto Alegre, v. 30, n. 2, p. 251-298, set. 2002 
Tabela 11 
Gasto público do Governo Central da Argentina — 1991-01 
b) 1997-01 
(milhões de pesos) 
FINALIDADES 
OU FUNÇÕES 1997 1998 1999 2000 2001 (1) 
11.6- Previsão social 17 228 17 526 
11.7-Trabalho 2 314 2 269 
11.7.1 - Programas de emprego e 
seguro de desemprego 707 598 
11.7.2 - Pagamentos familiares 1 607 1 671 
11.8 - Outros serviços urbanos O O 
III - Gasto público em serviços 
econômicos 2 163 2 270 
111.1 - Produção primária 242 282 
111.2 - Energia e combustível 460 413 
111.3 - Indústria 92 89 
II 1.4 - Serviços 1 222 1 355 
111.4.1 -Transporte 1 056 1 206 
111.4.2 - Comunicação 166 148 
II 1.5 - Outros gastos em serviços 
econômicos 146 131 
IV - Serviços da dívida pública .... 6 436 6 588 
FONTE: Secretaria de Política Econômica. Dirección de 












































Gastos Sociales Consolidados. 
Gasto público das Províncias e da Área Metropolitana de Buenos Aires - - 1991-01 
a) 1991-96 
(milhões de pesos) 
FINALIDADES 
OU FUNÇÕES 1991 1992 1993 1994 1995 1996 
GASTO TOTAL 
I - Funcionamento do Estado 
1.1 - Administração geral 
1.2 - Justiça 
1.3 - Defesa e seguridade 
II - Gasto público social 
11.1 - Educação, cultura e ciência e 
técnica 
1.1 - Educação básica 
1.2 - Educação superior e uni-
versitária 
1.3 - Ciência e técnica , 
1.4-Cultura 
1.5 - Educação e cultura sem 
discriminar 
2 - Saúde 
2.1 - Atendimento público da 
saúde 
2.2 - Obras sociajs - atendimen-
to da saúde 
2.3 - INSSJyP - atendimento da 
saúde 
3 - Água potável e rede de es-
gotos 














































































































Indic. Econ. FEE, Porto Alegre, v. 30, n. 2, p. 251-298, set. 2002 
Tabela 12 
Gasto público das Províncias e da Área Metropolitana de Buenos Aires — 1991-01 
a) 1991-96 
(milhões de pesos) 
FINALIDADES .qqi 
OU FUNÇÕES 
11.5 - Promoção e assistência so-
cial 777 
11.5.1 - Promoção e assistência so-
cial pública 733 
11.5.2 - Obras sociais - prestações 
sociais 44 
11.5.3 - INSSJyP - prestações so-
ciais O 
11.6 - Previsão social 3 838 
11.7-Trabalho O 
11.7.1 - Programas de emprego e 
seguro de desemprego O 
11.7.2 - Pagamentos familiares O 
11.8 - Outros serviços urbanos 218 
III - Gasto público em serviços 
econômicos 1 906 
111.1 - Produção primária 456 
111.2 - Energia e combustível 356 
111,3-Indústria 19 
111.4-Serviços 573 
111.4.1 - Transporte 545 
111.4.2 - Comunicação 28 
111.5 - Outros gastos em serviços 
econômicos 501 
IV - Serviços da divida pública ... 311 





























































































Gasto público das Províncias e da Área Metropolitana de Buenos Aires — 1991-01 
b) 1997-01 
FINALIDADES 1997 1998 
OU FUNÇÕES (1) (1) 
GASTO TOTAL 33 240 35 991 
I - Funcionamento do Estado 7 076 7 967 
1.1 - Administração geral 3 112 3 560 
1-2-Justiça 1 389 1 514 
1.3 - Defesa e seguridade 2 574 2 893 
II - Gasto público social 21 802 23 171 
11.1 - Educação, cultura e ciência e 
técnica 8 882 9 400 
11.1.1 - Educação básica 7 231 7 660 
11.1.2 - Educação superior e uni-
versitária 560 607 
11.1.3 - Ciência e técnica 26 31 
11.1.4-Cultura 189 205 
11.1.5 - Educação e cultura sem 
discriminar 877 898 
11.2-Saúde 5 341 5 595 
11.2.1 - Atendimento público da 
saúde 3 551 3 703 
11.2.2 - Obras sociais - atendimen-
to da saúde 1 790 1 891 
11.2.3 - INSSJyP - atendimento da 
saúde O O 
11.3 - Água potável e rede de es-
gotos 401 355 
11.4 - Habitação e urbanismo 1 301 1 425 






























































Indic. Econ. FEE, Porto Alegre, v. 30, n. 2, p. 251-298, set. 2002 
Tabela 12 
Gasto público das Províncias e da Área Metropolitana de Buenos Aires — 1991-01 
b) 1997-01 
(milhões de pesos) 
FINALIDADES 1997 1998 1999 2000 2001 
OU FUNÇÕES (1) (1) (1) (1) (2) 
11.5 - Promoção e assistência so-
cial 1 611 1 778 1 906 1 668 1 660 
11.5.1 - Promoção e assistência so-
cial pública 1 543 1 706 1 827 1 589 1 577 
11.5.2 - Obras sociais - prestações 
sociais 67 73 79 79 83 
11.5.3 - INSSJyP - prestações so-
ciais 0 0 0 0 0 
11.6-Previsão social 3 841 4 095 4 342 4 401 4 505 
11.7-Trabalho 110 238 218 276 382 
11.7.1 - Programas de emprego e 
seguro de desemprego 110 238 218 276 382 
11.7.2 - Pagamentos familiares 0 0 0 0 0 
11.8 - Outros serviços urbanos 316 284 351 322 289 
III - Gasto público em serviços 
econômicos 3 350 3 696 3 393 2 743 2 494 
111.1 - Produção primária 490 652 859 758 521 
111.2 - Energia e combustível 597 642 482 452 399 
III.3-Indústria 93 96 85 77 78 
III.4-Serviços 1 421 1 506 1 481 1 164 1 201 
II 1.4.1-Transporte 1 365 1 447 1 397 1 089 1 089 
III.4.2-Comunicação 56 58 84 75 111 
II 1.5 - Outros gastos em serviços 
econômicos 749 800 485 292 296 
IV-Serviços da dívida pública... 1 012 1 158 1 428 1 841 2 404 
FONTE: Secretaria de Política Econômica. Dirección de Gastos Sociales Consolidados. 
NOTA: Em pesos de 2001. 
(1) Provisório. (2) Estimativa. 
Utilização da capacidade instalada na Argentina — 1994/02 
J % 1 
MESES 1994 1 995 1 996 1 997 1 998 Í999 2000 2001 2002 
Jan. 74,0 75,0 69,9 72,0 64,0 62,3 62,0 
Fev. 65,0 70,0 71,2 73,0 68,8 66,0 66,4 
Mar. 75,0 76,0 74,0 76,5 74,7 69,0 67,5 
Abr. 74,0 76,0 75,7 74,6 77,2 73,5 69,2 
Maio 76,0 74,0 75,4 75,5 76,3 72,3 70,2 
Jun. 75,0 74,2 75,0 76,4 75,3 71,8 71,1 
Jul. 76,0 74,4 75,8 76,5 74,6 71,4 72,7 
Ago. 76,0 74,1 76,8 76,4 76,2 71,2 70,4 
Set. 77,0 75,4 76,0 77,4 72,1 70,4 ,71,6 
Out. 79,0 75,0 77,1 79,2 74,5 71,7 70,3 
Nov. 80,0 76,3 76,4 77,4 74,2 72,9 69,5 

















FONTE: Fundação de Pesquisas Econômicas Latino-Americana. 
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